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صخلم:  
   كلذ ،ءارضخلا كوكصلا للاخ نم ايئيب ةلوؤسملا تارامثتسلاا ليومتل يملاعلا هجوتلا ليلحت ثحبلا فدهتسا
 نم ةريخلاا هتاه ليومت معدل املا عم ةدوشنملا ةيداصتقلاا ةيمنتلا قيقحت يف ةيمهألأا رابتعلاا نيعب ذخلا رث
يئيبلا  اهل ، اذه ةجيتن ،نوبركلا ضفخنم رضخلاا داصتقلاا وحن لوحتلا نع ثيدحلا هيف ىمانتي يذلا تقولا يف
ي املظوحلم يئيب روهدت نم ملاعلا هدهش. 
  لصوت دقو ثحبلا  ةادأك ءارضخلا كوكصلا ةيمها ىلإ  احاجن تقلا ةيليومت فدهتست ةيليومت ةادأ اهرابتعاب اريبك
 ،اههجاوت يتلا تايدحتلا ةلمج مغر ةيئيبلا ةيولولاا تاذ عيراشملا و اذه نم ةلومملا عيراشملا مهأ تزكرت دق
.مادتسملا لقنلاو مادتسملا ءانبلا ،ةقاطلا ةرادإو ةددجتملا ةقاطلا عيراشم يف ايملاع ءارضخلا كوكصلا 
ةيحاتفملا تاملكلا كوكص : .ليومت ؛لوؤسم رامثتسا ؛ةددجتم ةقاط ؛ةئيب ؛ءارضخ 
فينصت JEL:  Q01, Q42, Q54  
Abstract: 
  The research aimed to analyze the global trend of financing environmentally responsible 
investments through green  bonds, because of the importance of  financing it on achieving the 
desired economic development taking into consideration its environmental impact this at a 
time when there is increasing talk about the transition towards a low-carbon green economy, 
as a result of the world’s marked environmental degradation. 
  The study reached the importance of green bonds as a financing tool that met with big success 
as a financing tool targeting projects with environmental priority despite the total challenges 
it faces, the most important green funded projects worldwide are renewable energy and energy 
management, sustainable building and sustainable transportation projects. 
Keywords: Green Bonds; Environment; Renewable energy; Responsible investment; Finance. 
Jel Classification Codes: Q01, Q42, Q54. 
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من  على المصاادر البيئية المختلفة الاقتصاادي والساكاني الحاصال في العالم تأثيراتهالنمو أنتج   
، ة من نضااوا المصااادر الطبي يةديظهور مخاوف ج هو ما أنتجو  اسااتنزاف مسااتمر ومتنام لها، 
باعتبارها اسااااتثمارات بيئيا  ةالمسااااؤول اتالاسااااتثمار يعرف بومنه فقد تصاااااعدت الدعوات لتبني ما 
مع مراعاة توفير  حقق التنمية المساتدامة من خلال خلق مشااريع اقتصاادية تراعي الجانل البيئيت
، الأمر الذي سااااااااايعمل على تيساااااااااير الانتقال لنموذ  الاقتصااااااااااد التمويل اللازم لهاته المشااااااااااريع
 . باعتبار أن الاستثمار هو عمود أي اقتصاد الأخضر
يعتبر توفر الموارد المالية الخضاراء ركيزة مهمة لدعم الاساتثمارات المساؤولة بيئيا وبالتالي و  هذا 
رؤوس  لتعبئةتمثل الصاااكوك الخضاااراء أداة مهمة الأخضااار، و ما يعرف بالاقتصااااد  إلىالانتقال 
 الأخضااارودعم التوجه نحو الاقتصااااد  الاساااتثمارات المساااؤولة بيئيا وإنشااااءاللازمة لدعم  الأموال
حيث  آلية تمويلية تخدم التنمية المساااتدامةالخضاااراء الصاااكوك ساااتدامة، فكآلية لتحقيق التنمية الم
 ثقة للمستثمرين في أن أموالهم تستخدم في مشروعات معينة. التعطي 
عى للاجابة عن الاشكالية من خلال ما سبق عرضه فإن البحث يسإشكالية البحث:  ▪
ماهو الدور الذي تلعبه الصكوك الخضراء عالميا في عملية تمويل الاستثمارات  الموالية: 
 المسؤولة بيئيا؟ 
ما يشهده العالم من تدهور بيئي حاد في ظل تظهر أهمية البحث مأهمية البحث:  ▪
على ايجاد مشاريع مستويات الاستهلاك الكبير للموارد الطبي ية، ومنه ضرورة العمل 
توازن بين التنمية الاقتصادية والبيئية والعمل على ايجاد مشاريع توازن بين التنمية 
الاقتصادية والبيئية والعمل على ايجاد صيغ تمويلية مناسبة حيث تظهر الصكوك 
 الخضراء كأداة تمويلية توفر التمويل اللازم لهاته المشاريع.
 يق الأهداف الموالية:يستهدف البحث تحق أهداف البحث:  ▪
 ؛راء والاستثمارات المسؤولة بيئياتسليط الضوء على مفهوم الصكوك الخض −
 ؛جه العالمي لتبني الصكوك الخضراءتقديم تحليل حول التو  −
 ابراز دور الصكوك الخضراء في عملية تمويل الاستثمارات المسؤولة بيئيا عالميا. −
 المحاور الموالية: سيتم تغطية البحث من خلال محاور البحث:  −
 ؛ر المسؤول بيئيا... مدخل مفاهيميالصكوك الخضراء والاستثما −
 ؛توجه العالمي نحو الصكوك الخضراءتحليل ال −
 تحليل لدور الصكوك الخضراء كآلية لدعم الاستثمارات المسؤولة بيئيا عالميا. −
 مدخل مفاهيمي  الصكوك الخضراء والاستثمار المسؤول بيئيا...
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التدهور البيئي الحاصل عالميا في تنامي الحديث عن الحفاظ على الموارد الطبي ية ذلك أسهم   
 من خلال البحث عن صيغ تمويلية مناسبة تستهدف تمويل مشاريع مراعية للبيئة.
بإدرا  مصطلح الاخضرار مع مفهوم الاسواق المالية فتعرف  ماهية الصكوك الخضراء:  .1
: سوق طويلة الاجل يتم فيها إصدار وتداول الاوراق المالية السوق المالية الخضراء على أنها
(أوصالح، . البيئية (الخضراء) من أسهم وسندات خضراء بالإضافة إلى منتجات مالية مبتكرة
 )81، صفحة 4102
القطاع الخاص أو الصكوك الخضراء هي الأداة المالية التي تصدرها الحكومات أو و   
المصارف التجارية أو مؤسسات التمويل الدولية وحصيلة هذه الصكوك الخضراء تذهل فقط 
 .لمساندة مشاريع محددة تستوفي معايير محددة مسبقا للتنمية منخفضة الانبعاثات الكربونية
 )272، صفحة 8102(لحسين، 
ستثمارات المسؤولة اجتماعيا التي تأخذ بعين الاعتبار القيم البيئية من هي نوع من الاف   
(منصور و  خلال تمويلها للمشاريع الخضراء المؤهلة والتي تساهم في حلول تغير المناخ
استثمارية تجمع وبالتالي فإن الصكوك الخضراء هي صكوك ، ) 051، صفحة 6102قدي، 
 )962، صفحة 6102(عرقوا و كورتل،  . بين المشاريع الحقيقية المنتجة والمعايير البيئية
وقد تم وضع أربع مبادئ توجيهية لإصدار الصكوك الخضراء تتعلق باستخدام    
(منصور و قدي،  المتحصلات، تقييم واختيار المشاريع، إدارة العائدات، وإعداد التقارير
ضراء ويكمن المبدأ الاساسي لاقتراض سندي من فئة الصكوك الخ، ) 061، صفحة 6102
في تخصيص الاموال التي تم جمعها حصريا لتمويل مشاريع خضراء، كما تقتضي الصكوك 
الخضراء بأن يعرف مصدر الصكوك الخضراء بشكل تفصيلي التوجه البيئي لمشروعه أو 
مشاريعه مما يسمح له بادراجه ضمن المشاريع الخضراء المقبولة وفق معايير القبول وأهداف 
 .) 172، صفحة 8102(لحسين،  الاستدامة البيئية
هناك جملة من التحديات التي تواجه الصكوك : التحديات التي تواجه الصكوك الخضراء .2
 )50، صفحة 7102(اتحاد هيئات الأوراق المالية العربية،  الخضراء أهمها:
نقص الوعي بمزايا الصكوك الخضراء والمبادئ التوجيهية والمعايير الدولية ذات العلاقة:  −
يمثل عدم معرفة المعايير الدولية القائمة، إضافة إلى عدم فهم الفوائد المحتملة لسوق 
 ؛الصكوك الخضراء عقبة هامة عند عدد من الدول
ات البيئية من دولة إلى أخرى، يمكن أن تختلف التحدي عدم وجود مبادئ توجيهية محلية:  −
 ؛لذلك يمكن استخدام سياسة الحوافز لدعم سوق الصكوك الخضراء المحلي
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، إضافة إلى مكلفةمراقبة جهة استخدامها تكاليف تكاليف متطلبات الصكوك الخضراء:  −
 ؛ارتفاع تكاليف إدارة متطلبات الافصاح
تقييم الاتساق  والتي تساعد على: الخضراءعدم توفر تصنيفات ومؤشرات وقوائم الصكوك  −
بين الصكوك الخضراء مع المبادئ التوجيهية والمعايير الدولية، إضافة لتوجيه المستثمرين 
 ؛للاستثمار في الصكوك الخضراء التي تلبي احتياجاتهم
رغم توفر المستثمرين، وهذا بعكس عدم وجود  وذلكنقص الصكوك الخضراء المطروحة:  −
مشاريع خضراء قابلة للتمويل في بعض الاسواق والتي يمكن تمويلها إو  إعادة تمويلها 
 ؛من خلال الصكوك الخضراء
بها  التعاريف الخاصة بسبل : صعوبة نفاذ المستثمرين الدوليين إلى الأسواق المحلية −
 ؛عدم وجود حماية من المخاطرو تختلف من سوق إلى آخر التي ومتطلبات الافصاح 
يتم شراء الصكوك الخضراء في بعض الاسواق في عدم توفر المستثمرين المحليين:  −
 الغالل من قبل المستثمرين المحليين بسبل ضوابط رأس المال أو الحواجز التعريفية.
كل الخطط  تشملالاستثمارات الخضراء أو الاستثمارات البيئية  الاستثمار المسؤول بيئيا:  .3
والمشاريع التي تضعها المؤسسة أو الدولة أو أي شكل من أشكال المنظمات في سبيل 
، وبذلك تعد أنجع الوسائل لتنشيط آليات الاقتصاد ق تنمية اقتصادية ومساندة للبيئةتحقي
، 5102(كشاط و حجاز،  . لمستدامةالاخضر ومن ثم المساهمة في تحقيق التنمية ا
(مقعاش  . التكييف النوعي طويل الاجل مع متطلبات البيئة الطبي ية هيف ، ) 051صفحة 
تشكل المشاريع البيئية محورا أساسيا لتحقيق نمو ، هذا و ) 93، صفحة 8102و العقون، 
مو اقتصادي مستدام، ومن شأنها تغيير تلك العلاقة العكسية بين تزايد معدلات الن
 .) 14، صفحة 8102(مقعاش و العقون،  ةالاقتصادي وبين نوعية البيئ
 تشتمل الاستثمارات المسؤولة بيئيا على ما يلي: أنواع الاستثمارات المسؤولة بيئيا:  .4
وذلك دون والمجتمعات يوفر النقل المستدام الحاجات الاساسية للأفراد  النقل المستدام:  −
احداث ضرر بالصحة أو النظام البيئي ومصالح الاجيال القادمة ويعد هو الأقل تلويثا 
 ؛ة والاقل إصدارا للضجيج، ويحد من الانبعاثات الدفيئةواء للهواء أو الماء أو التربس
 .) 143، صفحة 8102(حفاي و شخوم، 
من  ترتبط إدارة المياه بالري وتوفر مياه الشرا والصحة والمرافق الصحية إدارة المياه:  −
ة استخدامها، وتحلية مياه البحار، وتوليد طاقة من المياه، داجمع مياه الامطار وإع خلال
 ؛المياه المستخدمة وذلك رغبة في الحفاظ على المخزون المائيوأيضا إعادة استخدام 
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تختلف كليا عن الثروة البترولية هي هي طاقات أبدية وصديقة للبيئة و  الطاقات المتجددة:  −
-941، الصفحات 2102(فروحات،  . حيث أن مخلفاتها لا تتسبل في تلويث البيئة
 فيمات الطاقة أو التوسع فيها، وتضقطاع في الحفاظ على خدال هذا تطوير ويسهم ، ) 051
لتأثيرات لهذه التكنولوجيات فوائد تشمل الحد من الآثار الصحية والبيئية المرتبطة باستخدام 
 )40، صفحة 4102، 12NER(  ؛الوقود الاحفوري والوقود النووي 
عملية تصميم المباني بأسلوا يحترم البيئة ويقلل من استهلاك  تشمل المباني الخضراء:  −
(قعيد و يونس،  ، الطاقة والمواد والموارد وتقليل تأثيرات الإنشاء والاستعمال على البيئة
لمباني والمياه في هذه اويكون استهلاك الموارد خاصة الطاقة ، ) 441، صفحة 7102
تخفيف استهلاك الطاقة وتقليل التلوث وهو ما يعمل على التقليدية أقل بكثير من مثيلاتها 
 ) 02، صفحة 3102(نقابة المهندسين،  ؛ البيئي الناتج عنها
تحتويها من الموارد الطبي ية، الزراعة مرتبطة بشكل وثيق بالبيئة وما  الزراعة المستدامة:  −
ولأن الضغوطات التي يمارسها الانسان على الموارد الطبي ية تتزايد نتيجة لزيادة حاجته 
فالزراعة ، ) 10، صفحة 3102(بيرداود و مصطفى،  للغذاء والمنتجات الزراعية الأخرى 
وكافي للأجيال الحالية والمسقبلية دون الضرر تسعى لانتا  غذاء صحي  المستدامة
 ) 823، صفحة 6102(حمداوي و جابري،  بالموارد الطبي ية
تسهم في الحفاظ على الطاقة والموارد الطبي ية مثل المعادن والخامات  إدارة المخلفات:  −
عن طريق زيادة إنتاجية الغلاف الجوي، والطاقة والوقود والتربة والمياه والموارد البيولوجية و 
 )10، صفحة 9102(حسن،  .هاالموارد وتقليل إنتا  النفايات والمخلفات وتدوير 
إن الحوافز المتعلقة بتحقيق الاستثمارات البيئية  حوافز تحقيق الاستثمارات المسؤولة بيئيا:  .5
 )37 .p ,5102 ,aciov( :متنوعة، وتظهر ضمن أربع مجموعات هي
 ؛العوامل الخارجيةة طويلة الأجل، المخاطر  ائد، المخاطرة، التنويع، العإعتبارات مالية:  −
 ؛بيئية علمية، دينية، أخلاقية، سياسية،إعتبارات غير مالية:  −
 ؛الشركةو  لمستثمرل ةكتسبالماعتبارات متعلقة بالسمعة:  −
القوانين والتشريعات المحلية، الاتفاقيات العالمية، اعتبارات الامتثال والواجب الائتماني:  −
 .الافصاح والحوكمة
 لصكوك الخضراء: اتحليل التوجه العالمي لإصدارات 
باعتبارها  خاصة في الأسواق المتقدمة  تشهد الصكوك الخضراء نجاحا وقبولا كبيرا عالميا    
 أداة مالية تستهدف تعبئة رؤوس الأموال اللازمة لتمويل الاستثمارات المراعية للأثر البيئي.
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شكلت إصدارات الصكوك الخضراء ما تحليل حجم إصدارات الصكوك الخضراء عالميا:  .1
أين  7102، وهو ما يتجاوز قيمة اصدارات سنة 8102مليار دولار لسنة  3.761يقدر با 
 . )20 .p ,8102 ,dnoB etamilC( %3مليار دولار بنسبة زيادة بلغت  1.261بلغت 
، 8102) أهم الدول الرائدة عالميا في إصدارات الصكوك الخضراء لسنة 10ويظهر الشكل ( 
 . ، الصين وفرنسا على التوالي بأعلى قيم إصدارحيث  تظهر الولايات المتحدة
 )10(شكل 
 8102إصدارات الصكوك الخضراء حسب الدول لسنة  
 
 .30 : p ,8102 ,8102 tekraM eht fo etats ehT– sdnoB neerG ,sdnoB etamilC :ecruoS
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ل الموالي أهم الدول المصدرة للصكوك الخضراء على مستوى الاسواق المتطورة جدو هذا ويوضح ال
 .، فرنسا وألمانيا كدول رائدةوقد ظهرت الولايات المتحدة
 ) 10( جدول
 8102 بالاسواق المتطورة  لسنةدول  01إصدارات الصكوك الخضراء لأعلى  
 
 .01 : p ,dibI :ecruoS
 مصدرين للصكوك الخضراء عالميا: 5ويظهر الجدول الموالي أهم 
 ) 20جدول (
 8102أهم خمس مصدرين للصكوك الخضراء عالميا لسنة  
 دراسة تحليلية للتوجه العالمي–الخضراء كآلية لدعم تمويل الاستثمارات المسؤولة بيئيا الصكوك 
 سارة عزايزية ________________________________________________________________________________
 
 لأغواط ا جامعة       0202،  جوان 20 :العدد   11المجلد:  _)3102-6762 :NSSI(   العدد الاقتصادي  دراسات   
 
 7 
 نوع النشاط  الاصدار نوع  قيمة الاصدار  البلد الام  المصدر  المرتبة 
 البناء مدعم بأصول مليار دولار 1.02 و.م.أ eaM einnaF 1
 متعددة النشاط مؤسسة مالية مليار دولار 6.9 الصين knaB lairtsudnI 2
 متعددة النشاطات سيادية مليار دولار 0.6 فرنسا ecnarF fO cilbupeR 3
 النقل سيادية دولارمليار  5.5 بلجيكا muigleB fo modgniK 4
 متعددة النشاط سيادية مليار دولار 5.3 ايرلندا MATN 5
 .8102 sdnoB etamilCمن اعداد الباحثة بناء على تقرير المصدر: 
يظهر الجدول الموالي  تحليل إصدارات الصكوك الخضراء عالميا حسب المنطقة الجغرافية:  .2
حسل المنطقة الجغرافية،  8102حتى  7002حجم إصدارات الصكوك الخضراء تراكميا منذ 
ها أمريكا ت، تلمليار دولار 091وتظهر أروبا بأعلى حجم اصدارات للصكوك الخضراء بقيمة 
   .مليار 731الشمالية بحجم اصدار بلغ 
 ) 30جدول (
 حسب المنطقة 7002حجم إصدارات الصكوك الخضراء التراكمي منذ  
 
 : p ,8102 ,8102 tekraM eht fo etats ehT– sdnoB neerG , sdnoB etamilC : ecruoS
  8102-tekram-etats-sdnob-neerg/stroper/secruoser/ten.sdnobetamilc.www//:sptth 50
لا تزال الصكوك الخضراء بالاسواق الناشئة (عدا الصين) تشكل نسبة قليلة مقارنة بالاسواق 
% سنة 52مع زيادة تقدر با 7102دولار أمريكي سنة  مليار 8حوالي المتطورة، حيث مثلت 
، وتظهر الصكوك الخضراء بمنطقة الشرق الاوسط محدودة جدا مع وجود اصدارين فقط 8102
مليون  06مليون دولار والآخر للبنك اللبناني الفرنسي بقيمة  785ظبي بقيمة  أحدهما لبنك أبو
 دولار لغايات تمويل الطاقات المتجددة، كفاءة الطاقة والبناء المستدام. 
 )20شكل (
 8102 -3102حجم  النمو في إصدارات الصكوك الخضراء للفترة  
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ر الصكوك الخضراء لسنة أن الأسواق الآسيوية تشهد أعلى معدلات زيادة في اصدا يظهر الشكل
 ، وهو ما يشكل خمس الإصدارات العالمية8102مليار دولار سنة  04تم إصدار حيث  8102
صدارات بالأسواق الإ% من حجم 87، وقد تصدرت الصين 7102% من إصدارات سنة 32و 
% 57وتجدر الاشارة إلى أن حوالي ، 7102 % من حجم الإصدار العالمي81الناشئة وبما يعادل 
 من اصدارات الصكوك الخضراء في الاسواق الناشئة تتم بالعملة الص بة.
شكلت العملات الخمس الأهم  الخضراء عالميا حسب نوع العملة: تحليل إصدارات الصكوك  .3
في سوق الصكوك الخضراء: اليورو، الدولار الأمريكي، والرونمبينلي الصيني، والكرونة 
، وهو ما 8102% من حجم الاصدار العالمي سنة 19السويدية، والدولار الكندي ما يقارا 
%، 49ركة العملات الخمس ما يقارا حيث شكلت نسبة مشا 7102يمثل انخفاضا عن سنة 
، وهي دلالة على اتساع حجم عملات جديدة لسوق الصكوك الخضراءويعود ذلك إلى دخول 
 الاصدار من مصدرين محليين للصكوك الخضراء.
 )30شكل (
 8102إصدارات الصكوك الخضراء حسب نوع العملة لسنة  
 
 ,8102 , 8102 tekraM eht fo etats ehT– sdnoB neerG ,sdnoB etamilC : ecruoS
-tekram-etats-sdnob-neerg/stroper/secruoser/ten.sdnobetamilc.www//:sptth .50 : p
 8102
) أن 40يظهر الشكل (  تحليل إصدارات الصكوك الخضراء عالميا حسب جهة الاصدار:  .4
% 54بما نسبته  8102لسنة المؤسسات تشكل أهم جهة لاصدار الصكوك الخضرا ء 
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% من 02حيث تشكل نسبة المؤسسات المالية ربع الإصدار العالمي، بالإضافة لنسبة 
%، بينما 42قبل المؤسسات غير المالية، هذا وتشكل الصكوك المدعومة بأصول نسبة 
 % .31شكلت الصكوك الخضراء السيادية نسبة
 )40شكل ( 
 8102توزيع إصدارات الصكوك الخضراء حسب طبيعة جهة الإصدار لسنة  
 
  .01 :p , dibI : ecruoS
سنة  11خلال تحليل إصدارات الصكوك الخضراء من قبل المؤسسات المالية العالمية: :  .5
عملة مختلفة بإجمالي  12صكا أخضر من خلال  851الماضية قام البنك الدولي بإصدار 
مليار دولار أمريكي، وذلك لدعم تمويل التحول نحو اقتصاد أخضر  31قدر با مبلغ اصدار 
مليار دولار  7.2اء بقمية صكوكا خضر  9102ومنخفض الكربون، وقد أصدر خلال سنة 
ووفقا لتقرير مؤسسة التمويل الدولية فقد بلغ حجم اصدارات الصكوك الخضراء  ،أمريكي
الارتفاع  )50( يار دولار أمريكي، ويظهر الشكل مل 2.9ما قيمته  9102تراكميا حتى سنة 
مليون دولار أمريكي  002الملحوظ لاصدارات الصكوك الخضراء أين كانت تبلغ ما يقارا 
 .مليار 6.1إلى ما يقارا  9102لتصل سنة 
 )50شكل (
 )9102-0102حجم وعدد إصدار الصكوك الخضراء من قبل مؤسسة التمويل الدولية للفترة ( 
 
 tcapmI dnoB neerG ,puorG dlroW noitaroproC ecnaniF lanoitanretnI : ecruoS
 .01 : p ,9102 tropeR
 تحليل لدور الصكوك الخضراء كآلية لدعم الاستثمارات المسؤولة بيئيا عالميا 
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يعتبر التحول نحو اقتصاد منخفض الكربون من أولويات الساعة ذلك من خلال التحول عالميا  
 .نحو استثمارات مسؤولة بيئيا هذا وتعتبر الصكوك الخضراء من أهم الأدوات التمويلية
يظهر الشكل الموالي  تحليل لتمويل المشاريع المسؤولة بيئيا بواسطة الصكوك الخضراء:  .1
توزيع الاستثمارات المسؤولة بيئيا والممولة بواسطة الصكوك الخضراء ويلاحظ من خلال 
% من المشاريع الممولة تمثل مشاريعا متعلقة بالاستثمار في مجال الطاقة من 52الشكل أن 
لسنة  خلال انشاء مشاريع لتوليد الطاقة من مصادر متجددة، وهي تمثل تقريبا نفس النسبة
% سنة 33، كما شكلت نسبة المشاريع المتعلقة بالبناء المستدام نسبة مهمة تقارا 7102
المستدام  ، بينما شكل الاستثمار في قطاع النقل7102وهي تقريبا نفس النسبة لسنة  8102
 .لزراعة المستدامةالمياه وإدارة النفايات وا إدارةليها كل من ت، 8102% بسنة 81نسبة 
 )60شكل (
 8102و  7102المشاريع المسؤولة بيئيا الممولة بواسطة الصكوك الخضراء لسنتي  
 
ecruoS :  ,sdnoB etamilC8102 yrammuS tekraM sdnoB neerG ,p .10 : 
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 )70شكل (
 8102-7002المشاريع المسؤولة بيئيا الممولة بواسطة الصكوك الخضراء للفترة 
 
 .51 : p, -8102 sGDS eht ot egdirB A– sdnoB neerG , sdnoB etamilC : ecruoS
 ten.sdnobetamilc.www//:sptthneerg/60/8102/-sdnob-egdirb-sgds-cof
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توزيع المشاريع المسؤولة بيئيا والتي تم تمويلها بواسطة الصكوك  سابقكما يظهر الشكل ال
وقد  شكل قطاع الطاقة أهم قطاع للاسثمار بنسبة تصل إلى  7002الخضراء تراكميا منذ 
 %.51% ثم النقل المستدام بنسبة 42%، يليه قطاع المباني المستدامة بنسبة 04
 الصكوك الخضراء في الاسواق الناشئة:تحليل لتمويل المشاريع المسؤولة بيئيا بواسطة  .2
أن قيمة الصكوك الخضراء الصادرة بالأسواق الناشئة يتم توجيهها لتمويل  )80( يظهر الشكل 
% 25الاستثمارات المسؤولة بيئيا، وقد شكلت حجم إصدارات الصكوك الخضراء بما نسبته 
% 11% لتمويل مشاريع البناء المستدام، و 31لتمويل مشاريع الطاقة المتجددة، تلتها بنسبة 
 ام.لتمويل مشاريع النقل المستد
 )80شكل (
 8102خلال سنة  المشاريع المسؤولة بيئيا الممولة بواسطة الصكوك الخضراء بالأسواق الناشئة 
 
 .51 : p, 8102 tekraM eht fo etats ehT– sdnoB neerG , sdnoB etamilC : ecruoS
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تحليل لدور المؤسسات المالية الدولية في تمويل المشاريع المسؤولة بيئيا بواسطة الصكوك  .3
مشروعا جديدا لجملة المشاريع  61بإضافة  9102التزم البنك الدولي خلال سنة : الخضراء
مشروعا، وبإجمالي التزامات قدرت  601لصكوك الخضراء ليصبح عددها الممولة بواسطة ا
 بلدا. 13ستوجه لدعم مشاريع في  9.11مليار دولار أمريكي من بينها  2.71با 
بواسطة  ويظهر الجدول الموالي توزيع الاستثمارات المسؤولة بيئيا الممولة من قبل البنك الدولي  
الجدول قيم التزامات البنك الدولي اتجاه تمويل المشاريع المسؤولة  الصكوك الخضراء حيث يظهر
مليار دولار لتمويل مشاريع تمويل الطاقات المتجددة وكفاءة الطاقة  2.6بيئيا حيث بلغت ما قيمته 
مليار دولار أمريكي منها، يليه قطاع النقل المستدام بإجمالي  4.4مليون دولار تم توزيع  1.6منها 
مليار دولار أمريكي، ليبلغ مجموع ما تم  1.3مليار دولار أمريكي تم توزيع  1.5بلغت التزامات 
 مليار دولار أمريكي. 2.71مليون دولار أمريكي من أصل التزامات بلغت  5.01توزيعه قيمة 
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  ) 40جدول (
  9102ة قيمة الاستثمارت المسؤولة بيئيا الممولة من طرف البنك الدولي بواسطة الصكوك الخضراء لسن
 
 .01 : p ,9102 tropeR tcapmI dnoB neerG ,knaB dlroW ehT : ecruoS
 -tcapmI-dnoB-neerG-DRBI/573027516675180097/ne/gro.knabdlrow.scodbup//:ptth
  )90شكل (
  9102توزيع الاستثمارات المسؤولة بيئيا الممولة من طرف البنك الدولي بواسطة الصكوك الخضراء لسنة  
 
  .01 : p ,dibI : ecruoS
 
يظهر الشكل السابق أن مشاريع الطاقات المتجددة وكفاءة الطاقة بالإضافة للنقل المستدام شكلت  
الصادرة عن البنك الدولي، حيث تمثل حوالي  أكبر حصة في محفظة مشاريع الصكوك الخضراء
 .% من التزامات الصكوك الخضراء66
 
دول شرق آسيا ودول آسيا المطلة على المحيط الهادئ شكلت المنطقة  وتجدر الإشارة إلى أن
% 43الممولة من قبل البنك الدولي  حيث مثلت حوالي   الأكبر حصة لمشاريع الصكوك الخضراء
 dlroW ehT( ك الخضراء وتتضمن دول: الصين، اندونيسيا، الفلبين، فيتناممن  التزامات الصكو 
 . )01 .p ,9102 ,knaB
هذا ويوضح الشكل الموالي توزيع تمويل المشاريع المسؤولة بيئيا من خلال الصكوك الخضراء 
حيث تم دعم تمويل مشاريع  9102من قبل مؤسسة التمويل الدولية خلال النصف الأول من سنة 
مليون دولار  655مليون دولار أمريكي، وقد تم توجيه  588البيئية بمجموع التزامات بلغت 
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مليون دولار  56مليون دولار لدعم مشاريع كفاءة الطاقة، و 462لطاقة المتجددة ولمشاريع ا
 لتمويل مشاريع بيئية أخرى.
  )01شكل (
  9102المشاريع المسؤولة بيئيا الممولة بواسطة الصكوك الخضراء للنصف الأول من سنة   
 
 tcapmI dnoB neerG ,puorG dlroW noitaroproC ecnaniF lanoitanretnI : ecruoS
 -9a64-0928-8c0d2e09/tcennoc/mcw/spw/gro.cfi.www//:sptth .91 : p ,9102 tropeR
 002بدعم  9102وتجدر الإشارة إلى أن مؤسسة التمويل الدولية التزمت حتى منتصف    
مليار دولار تم  7.7ها تجاه تمويل هاته المشاريع ما قيمته مشروعا بيئيا، وقد قدر مجموع التزامات
مليار دولار،  ويظهر الجدول الموالي تطور تمويل الاستثمارات المسؤولة  4.6توزيع منها ما قيمته 
منتصف -4102بيئيا الممولة من قبل مؤسسة التمويل الدولية بواسطة الصكوك الخضراء للفترة 
 : 9102
  ) 50جدول (
                                                                                        1029منتصف -4102تمويل الاستثمارات المسؤولة بيئيا بواسطة الصكوك الخضراء للفترة تطور 
 مليون دولار 
 البيان  4102 5102 6102 7102 8102  9102منتصف  المجموع 
 الطاقات المتجددة  657 808 603 548 9211 655 004.4
 كفاءة الطاقة 49 572 125 975 487 462 715.2
  أخرى تخفيف مشاريع  68 15 431 131 182 56 847
 المجموع  639 4311 169 5551 5022 588 566.7
 9102 tropeR tcapmI dnoB neerGمن إعداد الباحثة بناء على معطيات من:  المصدر: 
ويظهر الجدول تطور التزامات مؤسسة التمويل الدولية اتجاه تمويل المشاريع المسؤولة بيئيا،  
، كما مليون دولار 0044حيث بلغ مجموع ما تم تمويله من مشاريع الطاقات المتجددة ما قيمته
 رمليون دولا 847 ، بالإضافة لمبلغمليون دولار 7152تم تمويل مشاريع دعم كفاءة الطاقة بقيمة 
 وجه لدعم مشاريع بيئة أخرى.
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 من خلال ما سبق عرضه يمكن عرض أهم نتائج البحث في النقاط الموالية:: الخاتمة
الصكوك الخضراء أدوات مالية يتم إصدارها لغايات تمويل مشاريع استثمارية ذات أولوية  −
 ؛بيئية
ية اقتصادية تستهدف تحقيق تنمالاستثمارات المسؤولة بيئيا هي استثمارات صديقة للبيئة  −
 تراعي الجانل البيئي؛
 وذلك راجع لأهميتها التمويلية معتبرة عالميا الصكوك الخضراء زيادة اتإصدار  تعرف −
 ؛باعتبارها تستهدف المشاريع البيئية
تعتبر كل من الولايات المتحدة والصين وفرنسا من أهم الدول الرائدة عالميا في إصدار  −
 ؛الخضراءالصكوك 
تشهد الأسواق الآسيوية أعلى معدلات نمو في إصدارات الصكوك الخضراء حيث تشكل  −
 ؛الأسواق الأسيوية خمس الإصدارات العالمية
إصدارات  ، ومعظمرات الصكوك الخضراء يليه الدولاريشكل اليورو أهم عملة لإصدا −
 ؛بالعملة الص بة هيالصكوك الخضراء 
 ؛ومؤسسة التمويل الدولية بإصدارات الصكوك الخضراءيساهم البنك الدولي  −
تشكل مشاريع الطاقة المتجددة أهم الاستثمارات المسؤولة بيئيا والممولة من الصكوك  −
 ناء المستدام؛الخضراء يليه قطاع الب
الصكوك الخضراء في دعم عملية تمويل الاستثمارات المسؤولة بيئيا في  نامي دورت −
 .العالم
 ق عرضه يمكن عرض أهم توصيات البحث في النقاط الموالية:من خلال ما سب
دعم المشاريع المسؤولة بيئيا ل رفع الوعي بمزايا الصكوك الخضراء كآلية تمويلية فعالة −
 ؛لمستثمرينلدى جمهور ا
 الصكوك الخضراء؛ العمل على تجاوز تحديات وم يقات إصدار −
الخضراء من خلال العمل على توحيد تعزيز التعاون الدولي في مجال إصدار الصكوك  −
 والحماية ضد المخاطر؛ متطلبات الإفصاح
العمل على تنمية أسواق الصكوك الخضراء على المستوى المحلي وبالعملة المحلية من  −
 ل تقديم حوافز مالية وغير مالية؛خلا
 بطة بالصكوك الخضراء؛تطوير آليات الإفصاح والشفافية المرت −
 شاريع المسؤولة بيئيا لغايات تمويلها بواسطة الصكوك الخضراء.إيجاد ودعم إنشاء الم −
 دراسة تحليلية للتوجه العالمي–الخضراء كآلية لدعم تمويل الاستثمارات المسؤولة بيئيا الصكوك 
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